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4RESUMEN
El siguiente trabajo busca analizar las fluctuaciones en el crecimiento econo´mico en
presencia de flujos entrantes de inversio´n extranjera directa. Para esto se realizaron
estimaciones con datos de panel en una muestra de 18 pa´ıses de latinoame´rica entre
1970 y 2015. A trave´s del test de Hausman se resolvio´ usar efectos fijos (fixed effects)
y por lo tanto se descarta efectos aleatorios (random effects). Se concluye que la
inversio´n extranjera directa tiene un efecto positivo y significativo en el crecimiento
econo´mico. Adema´s, se realizaron modelos alternativos en el cual se determino´ que
el taman˜o de gobierno afecta negativamente al crecimiento; mientras que, el sistema
legal y las regulaciones (como lo mide el Fraser Institute) no presentan influencia en
el mismo.
Palabras clave: inversio´n extranjera directa, flujos entrantes, crecimiento, Ame´rica La-
tina, desarrollo, causalidad, IED.
5ABSTRACT
The following work seeks to analyze how economic growth is influenced by foreign
direct investment inflows. Panel data estimations are used in a sample that considers
18 countries from Latin America in a period of time that goes between 1970 and 2015.
By using the Hausman test, fixed effects are chosen for the investigation. The data
show that foreign direct investment has a positive and significant effect on economic
growth. In addition, alternative models have been used and determined that size of
government has negative and significant effect on growth; meanwhile, legal system and
regulations (as Fraser Institute measures it) does not have any influence on growth.
Keywords: foreign direct investment, inflows, growth, Latin America, development,
causality, FDI.
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9Introduccio´n
En las u´ltimas de´cadas se ha debatido mucho sobre la Inversio´n Extranjera Direc-
ta (IED) y el posible efecto que e´sta pudiera tener en el crecimiento econo´mico. El
presente trabajo de titulacio´n busca ser un apoyo en la toma de decisiones de pol´ıtica
econo´mica con respecto a la inversio´n extranjera directa. En especial se responde a
la pregunta ¿La Inversio´n Extranjera Directa ha influido en el crecimiento econo´mico
en Latinoame´rica? Para empezar a analizar el problema, debemos definir que´ es IED.
Carson (2003, p.3) la define como “una categor´ıa de inversio´n internacional que refle-
ja el objetivo del residente en una econom´ıa (inversor directo) obteniendo un intere´s
duradero en una empresa residente en otra econom´ıa (empresa de inversio´n directa).
Dicho intere´s implica la existencia de relaciones a largo plazo entre el inversor directo
y la empresa de inversio´n directa”
En nuestro pa´ıs, dicha inversio´n ha sido de las ma´s bajas de la regio´n. La tabla 1
presenta una comparacio´n entre Chile, Colombia, Peru´ y Ecuador en los u´ltimos 5 an˜os
para poder apreciar la diferencia de flujos de IED entre nuestro pa´ıs y sus dos vecinos
ma´s cercanos, adema´s de Chile:
Tabla 1: IED como porcentaje del PIB
An˜o Chile Colombia Peru´ Ecuador
2015 8.50 4.02 4.13 0.11
2014 8.64 4.31 3.92 0.08
2013 6.99 4.26 4.62 0.07
2012 10.73 4.07 6.19 0.06
2011 9.35 4.37 4.46 0.06
Fuente: Banco Mundial
Lo que podemos apreciar de la tabla anterior es el evidente rezago de flujos de IED
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en nuestro pa´ıs. Se observa que Chile es el pa´ıs que ma´s ha invertido en IED seguido
por Colombia y Peru´. En el caso ecuatoriano, la IED no tiene una presencia importante
en el PIB, pues para los 5 an˜os del ejemplo no ha logrado sobrepasar ni el 1% de
e´ste. Cabe mencionar que la introduccio´n de Inversio´n Extranjera Directa en el pa´ıs
se ha convertido en tema principal de campan˜as presidenciales de los u´ltimos tiempos
demostrando as´ı la importancia de este tema.
Otras naciones latinoamericanas nos han dado el ejemplo con los altos flujos de
IED que han tenido a trave´s de los an˜os. Por ejemplo, el siguiente gra´fico nos da un
panorama interesante: Contamos con datos desde 1976 hasta el 2015.
Figura 1: IED como porcentaje del PIB
Fuente:Banco Mundial
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Es interesante observar cua´n variables son los flujos de IED en los 4 pa´ıses seleciona-
dos para el ejemplo. Observamos que hasta ma´s o menos 1980, estos pa´ıses manten´ıan
un nivel constante de inversio´n extranjera directa. A partir de 1982, Chile empezar´ıa
a incrementar sus flujos de IED hasta tomar ventaja sobre los dema´s, alcanzando un
primer pico en 1988, entonces presentar´ıa una disminucio´n hasta 1992 y en el an˜o
1998 alcanzar´ıa el pico ma´s alto llegando al 12% del PIB en inversio´n en ese an˜o. En
el 2011, aproximadamente, podemos observar un pico en el flujo de IED de Chile, el
cual sobrepaso´ el 10% de su PIB en inversio´n. En el caso colombiano, fue el segundo
pa´ıs en incrementar sus flujos de IED, observamos un pico en 1984 que alcanzar´ıa el
3% de su PIB en inversio´n, para el an˜o 2005, hab´ıa sobrepasado a Chile alcanzando
un 7% de su PIB. Por otro lado, Peru´ empezo´ su crecimiento de inversio´n extranjera
a partir de 1991 y su pico ma´s alto fue en 1993 alcanzando el 7.33% del PIB en IED.
Despue´s de ello, presento´ flujos crecientes y decrecientes, en el 2015 tiene niveles de
inversio´n extranjera del 4%.
Es importante mencionar que hasta el 2006, Ecuador mantuvo una profunda ines-
tabilidad pol´ıtica con 5 presidentes en los u´ltimos 16 an˜os. Esto puede considerarse
una razo´n importante para que la IED en el pa´ıs, no incremente como en los pa´ıses
vecinos. Adema´s se puede mencionar un factor determinante en la existencia de la IED
en la regio´n, la crisis de deuda de los 80 en latinoame´rica.
Carkovic and Levine (2002, p.1) mencionan que debido al agresivo endeudamiento
de la regio´n en aquella de´cada, los bancos cesaron sus pre´stamos hacia las econom´ıas
emergentes. Lo que fue un punto de partida para facilitar o disminuir las restricciones
para la IED. Se dieron fuertes incentivos tributarios y subsidios con el fin de atraer a la
inversio´n extranjera. Al respecto, Theberge (1999, pa´g.3) menciona que para realizar
un ana´lisis econo´mico de la crisis de duda de los 80, es necesario considerar el colapso
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del sistema Bretton Woods en 1971, cuando se termina el patro´n oro y empieza un
tipo de cambio flotante.
En 1973 la OPEC elevo´ arbitrariamente los precios del crudo, permitiendo as´ı recibir
ma´s ingresos por exportaciones de petro´leo y a la vez encareciendo las importaciones de
pa´ıses no petroleros. Este incremento de precios en el crudo jugo´ un papel importante
al provocar la necesidad de pre´stamos masivos para cubrir las necesidades de finan-
ciamiento en Latinoame´rica. Bainerman (2017) argumenta que cuando los precios del
crudo se elevan automa´ticamente se traduce en inflacio´n en commodities, por ejemplo,
mayores precios a lo largo de la cadena alimenticia, hasta pan o frutas. Adema´s, se
afecta la industria del transporte y las carreteras y eventualmente se afectara´ indi-
rectamente cada bien consumido en la econom´ıa. Provocando as´ı mayores niveles de
deuda.
En la de´cada de los cincuentas y sesentas, la manera en que se financiaban los
gobiernos de Ame´rica Latina era entre gobiernos o a trave´s de entidades internacionales
como el FMI o el Banco Mundial (Brock et al., 1989, p.116). En 1961, dicha forma de
financiamiento constitu´ıa el 50% de la deuda externa de Latinoame´rica, en 1970 el 36%
y en 1982 solo el 12% (Pastor, 1987). Estas entidades gubernamentales y financieras
internacionales generalmente conced´ıan pre´stamos a largo plazo y con tasas de intere´s
muy bajas, adema´s de tener te´rminos muy r´ıgidos para acceder a conceder un cre´dito.
Cuando este tipo de financiamiento disminuyo´ en Ame´rica Latina, fueron los bancos
comerciales quienes tomaron su lugar con muchas menos restricciones al momento
de conceder un pre´stamo a un pa´ıs de la regio´n. El financiamiento ofrecido por los
bancos comerciales ten´ıa muchas menos restricciones. Sin embargo, eran cre´ditos que
venc´ıan en un per´ıodo ma´s corto y a una tasa de intere´s mayor (Pastor, 1987). Entre
1975 y 1982, el financiamiento otorgado por los bancos comerciales a los pa´ıses de
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la regio´n ascend´ıan a una tasa anual promedio de 20.4% (Pastor, 1987). La deuda
Latinoamericana como un bloque subio´ de 75 miles de millones de do´lares en 1975 a
314 miles millones en 1983, alcanzando el 50% del PIB de la regio´n (Ocampo et al.,
2014, pp.19-28).
Los bancos comerciales concedieron financiamiento excesivo a las naciones latinoa-
mericanas y, eventualmente estas entidades financieras se dieron cuenta que dichos
compromisos ser´ıan dif´ıciles de cumplir. A partir de 1982, los flujos de cre´ditos ex-
ternos en la regio´n se redujeron dra´sticamente. Debido al nivel tan elevado de deuda
que se manten´ıa en la regio´n, Latinoame´rica tuvo que entrar en un fuerte proceso de
ajuste que inclu´ıa cambios en el comercio, pol´ıtica fiscal y monetaria. Y en algunos
casos se nacionalizo´ la deuda privada como sucedio´ en Ecuador con la denominada
sucretizacio´n.
Los efectos de esta crisis en el largo plazo, incluyeron una fuerte recesio´n. Be´rtola
and Ocampo (2013, cuadro 1.1) argumentan que la regio´n retrocedio´ del 121% de
promedio del PIB per ca´pita mundial al 98%, y del 34% al 26% del PIB por habitante
de los pa´ıses desarrollados. Es entonces que Carkovic and Levine (2002) proponen que
fue a partir de esta crisis cuando la IED incremento´ su presencia en la regio´n mostrando
resultados alentadores sobre el crecimiento de los pa´ıses que la acogieron.
Si asumimos que la IED tiene un efecto positivo sobre el crecimiento, la siguiente
pregunta fundamental es ¿que´ deber´ıa tener un pa´ıs para atraer IED? La respuesta
a esta interrogante radica en factores comunes que pueden compartir los pa´ıses an-
fitriones, y que en conjunto representan un conglomerado de caracter´ısticas sociales,
pol´ıticas y econo´micas que son atractivas para los inversionistas fora´neos. Por ello en
la siguiente seccio´n hare´ una revisio´n de estudios emp´ıricos que ya se han planteado
interrogantes similares, en los cuales se han llegado a conclusiones esenciales que han
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sido tomadas en cuenta para la realizacio´n de este trabajo.
Revisio´n de Literatura
Numerosas investigaciones han intentado encontrar los efectos que puede tener la
Inversio´n Extranjera Directa sobre el crecimiento econo´mico. De manera general, se
considera que la IED afecta positivamente al crecimiento econo´mico y por lo tanto
los pa´ıses que gocen de esta inversio´n presentar´ıan tasas de crecimiento mayores. Sin
embargo, muchos estudios nos revelan que el efecto de dicha inversio´n se ve influenciado
por las condiciones espec´ıficas de cada pa´ıs. Es por ello que se han analizado factores
que pueden ser compartidos por los diferentes pa´ıses. Estos factores son, estabilidad
macroecono´mica, estabilidad pol´ıtica, capital humano, apertura al mercado, taman˜o del
mercado, entre otros. Estos factores comunes que los pa´ıses poseen y que son atractivos
para la IED, se llaman determinantes de la inversio´n extranjera directa. As´ı mismo, voy
a considerar otra visio´n de la econom´ıa, la cual discute que la IED sea beneficiosa para el
crecimiento, de hecho se dice que es perjudicial y que puede representar un problema
fuerte para la industria dome´stica. En esta seccio´n voy a analizar las relaciones de
causalidad entre IED y crecimiento, los beneficios de la inversio´n extranjera directa,
IED como una actividad perjudicial para la econom´ıa del pa´ıs, y los determinantes de
la misma.
Se han realizado muchos esfuerzos en el estudio de la causalidad, es decir, si la IED
es causal del crecimiento o viceversa, sin llegar a un resultdo absoluto. Por ejemplo,
Hansen and Rand (2006, p.35) encontraron una fuerte relacio´n causal de largo plazo
desde IED hacia el PIB en una muestra de 31 pa´ıses en desarrollo de tres continentes
entre 1970 y 2000. Se encontro´ que el impacto de la IED sobre el PIB corresponde
15
al impacto esperado en el modelo esta´ndar de crecimiento de Solow. Por ello, la IED
presenta el mismo efecto en el crecimiento que la inversio´n dome´stica. Samad (2009,
p.10), encontro´ una causalidad unidireccional de largo plazo desde el PIB a la IED en
Argentina, Brasil, Chile, Guatemala, y El Salvador. Se encontro´ adema´s que Bolivia,
Colombia, Ecuador, Honduras y Me´xico, no tienen cointegracio´n entre el PIB y la IED,
lo que quiere decir que existe una relacio´n de corto plazo entre estas dos variables.
Singapur, Indonesia, India, Tailandia y Pakista´n presentan relacio´n causal de corto plazo
bidireccional, mientras que, Filipinas y Bangladesh tienen relacio´n causal de corto plazo
desde el PIB hacia la IED.
Otros autores han estudiado la relacio´n que existe entre la inversio´n extranjera
directa y diversos factores sociales, econo´micos o pol´ıticos de los pa´ıses anfitriones
de IED. Por ejemplo, Borensztein et al. (1998, p.134) argumentan que el efecto de
la IED sobre el PIB es dependiente al nivel de capital humano disponible en el pa´ıs
anfitrio´n. Espec´ıficamente encontramos que existe una interaccio´n fuerte y positiva
entre la IED y el nivel de educacio´n de la sociedad. Adema´s, se encontro´ que existe un
efecto crowd-in entre la IED y la inversio´n dome´stica, lo que quiere decir que e´stas son
complementarias. De hecho, la acumulacio´n de capital humano ha sido considerado un
factor muy importante en el crecimiento econo´mico y puede afectarlo de dos mane-
ras. La primera, influyendo directamente en la innovacio´n tecnolo´gica dome´stica y la
segunda, afectando la velocidad de adopcio´n de la nueva tecnolog´ıa que viene desde
el exterior (Benhabib and Spiegel, 1994, p.158).
Zhang (2001) realizo´ un estudio de 11 naciones entre el este de Asia y Latinoame´rica
y encontro´ que la IED tiende a incrementar el crecimiento en pa´ıses anfitriones que
gozan de libre comercio, alto nivel de educacio´n y estabilidad macroecono´mica. Sin
embargo, se encontro´ que la IED puede afectar en mayor medida el crecimiento del
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Este de Asia que el de Latinoame´rica. Bengoa and Sanchez-Robles (2003, p.543)
concluyeron que para estimular y financiar el crecimiento, los encargados de la pol´ıtica
econo´mica deben alentar la inversio´n extranjera directa. Por ello los gobiernos deben
esforzarse por alcanzar estabilidad en la pol´ıtica internacional y pol´ıtica econo´mica
en conjunto con un ambiente orientado al mercado. Por u´ltimo, Carkovic and Levine
(2002, p.3) encontraron en su estudio que los flujos entrantes de la IED no ejercen
una influencia independiente en el crecimiento econo´mico. Argumentan que pol´ıticas
econo´micas pueden estimular tanto el crecimiento como los flujos entrantes de la IED.
Son numerosos los estudios que intentan analizar la causalidad de la IED. Pero, ¿por
que´ lo hacen? Intuitivamente pensar´ıamos que, en efecto, debe existir algu´n beneficio
importante de esta actividad en los sectores de la econom´ıa, as´ı como en los diversos
procesos internos de las firmas que involucran transporte, comunicacio´n, log´ıstica, etc.
Por ello, los flujos entrantes de IED desde una econom´ıa industrializada a una eco-
nom´ıa menos desarrollada o en v´ıas de desarrollo pueden proveer varios e importantes
beneficios al pa´ıs anfitrio´n.
Consideremos en primer lugar la mejora en productividad a trave´s del factor tec-
nolo´gico. En la teor´ıa cla´sica de crecimiento, el cambio tecnolo´gico era considerado
como un factor exo´geno, se lo dejaba como un residuo sin explicacio´n como lo hace el
modelo de Solow. Sin embargo, Borensztein et al. (1998) argumentan que la difusio´n
tecnolo´gica juega un papel central en el desarrollo econo´mico. Actualmente, las tasas
de crecimiento de las econom´ıas emergentes o en desarrollo esta´n explicadas en parte
por la adopcio´n e implementacio´n de nuevas tecnolog´ıas que ya han sido usadas en eco-
nom´ıas desarrolladas. Cuando me refiero a difusio´n tecnolo´gica, lo hago en el sentido de
Easterly and Rebelo (1993), quienes argumentan que la difusio´n tecnolo´gica involucra
tanto la trasmisio´n de ideas como de nuevas tecnolog´ıas. Es decir, importaciones de
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alta sofisticacio´n, adopcio´n de tecnolog´ıa fora´nea y adquisicio´n de capital humano a las
empresas multinacionales. Son e´stas u´ltimas, las que representan un canal de difusio´n
tecnolo´gica fundamental en los pa´ıses anfitriones. Pues es normal asumir que los cos-
tos de adoptar dichas tecnolog´ıas sera´ mucho menor cuando es llevado a cabo por las
multinacionales (Easterly and Rebelo, 1993). Esto debido a la eficiencia y experiencia
que tienen estas firmas en usar las tecnolog´ıas ma´s sofisticadas al momento, debido a
su alta inversio´n en investigacio´n y desarrollo.
Precisamente, los avances tecnolo´gicos implementados por las firmas multinacio-
nales podr´ıan tener un efecto derrame sobre el resto de la econom´ıa y por lo tanto ser
considerados como una externalidad positiva. Findlay (1978, p.3), se refiere a este tipo
de externalidades como un efecto contagio, que permite a la IED incrementar la tasa
de progreso tecnolo´gico o de pra´cticas administrativas del pa´ıs anfitrio´n. Bengoa and
Sanchez-Robles (2003) argumentan que son las firmas locales, las que tendra´n que
interactuar con las multinacionales. Incluso pueden, adoptar las caracter´ısticas ope-
racionales de las firmas extranjeras. Este proceso se denomina “learning by watching
effect” (Bengoa and Sanchez-Robles, 2003, p.531). Los mismo autores argumentan
que la IED puede facilitar la extraccio´n y distribucio´n de materia prima que se produce
en el pa´ıs anfitrio´n. Esto es posible gracias a la mejora en los sistemas de comunica-
cio´n y transporte que proviene de las mejores pra´cticas de las empresas multinacionales.
Por ejemplo, la construccio´n de un puerto o nuevas exploraciones mineras. Estas edi-
ficaciones incluyen un beneficio adicional. Si un proyecto como estos fracasa, no hay
obligacio´n para el pa´ıs anfitrio´n de pagar intereses o de repagar el principal. A compa-
racio´n del financiamiento tradicional, si el proyecto fracasa, la firma puede no obtener
beneficios pero el pa´ıs no se ira´ a la bancarrota. Por ello la IED represento´ una fuerte
alternativa de financiamiento a partir de la crisis de deuda de los 80s.
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Los beneficios mencionados anteriormente, pueden reducirse a dos ideas principales
planteadas por De Mello Jr (1997). Primero, la IED puede alentar o estimular la imple-
mentacio´n de nuevas tecnolog´ıas en los procesos de produccio´n a trave´s de derrames
de capital a la econom´ıa local. Segundo, la IED puede incentivar la transferencia de
conocimiento y adquisicio´n de capacidades a trave´s de la implementacio´n de pra´cticas
alternativas de administracio´n y una mejor organizacio´n empresarial.
Sin embargo, esta visio´n positiva de la IED no fue siempre aceptada, de hecho ha
sido fuertemente cuestionada. En concreto se pueden considerar dos aspectos impor-
tantes sobre esta postura ante la Inversio´n Extranjera Directa. En primer lugar se trata
de un factor ideolo´gico y, en segundo lugar, corresponde a evidencia emp´ırica sobre el
efecto de la IED en el crecimiento.
La IED no fue ra´pidamente aceptada como promotor del crecimiento econo´mico,
sobre todo en la de´cada de los 50s y 60s. Por un lado, el paradigma keynesiano se
encontraba fuertemente disperso entre las naciones y, por otro, la industrializacio´n por
sustitucio´n de importaciones empezaba a tomar importancia en las econom´ıas mun-
diales. Findlay (1978, p.14), dice que la IED es considerada como un “mal mitigante
que suprime y distorsiona el proceso de desarrollo” El concepto ideolo´gico detra´s de
esta afirmacio´n es la dependencia. En general, este concepto ha sido utilizado por es-
critores radicales latinoamericanos y por gobiernos populistas en nuestra regio´n, como
un mal al que se atribuye la culpa de los problemas econo´micos y sociales de la regio´n
(Findlay, 1978). El mismo autor menciona enfa´ticamente que las firmas internacionales
con frecuencia manipulan a su favor los sistemas pol´ıticos de los pa´ıses anfitriones. Por
ello, en bu´squeda de complacer la auto suficiencia se prefer´ıa conseguir “pre´stamos
tecnolo´gicos” (Findlay, 1978, p.14), y como consecuencia, el capital extranjero retrasa
el crecimiento en vez de acelerarlo.
19
Se ha intentado demostrar con evidencia emp´ırica que la inversio´n extranjera no
tiene efecto sobre el crecimiento. Sin embargo, todos estos estudios tienen una particu-
laridad, hablan de la firma. Por ejemplo, Aitken and Harrison (1999) usaron informacio´n
de ma´s de 4000 plantas Venezolanas entre 1976 y 1989. Encontraron que un incremento
en la propiedad extranjera afectara´ negativamente la productividad de todas las firmas
dome´sticas en la misma industria. Adema´s, no encontraron evidencia que se desarrolle
un efecto “derrame” en la tecnolog´ıa hacia las firmas dome´sticas. Haddad and Harri-
son (1993) analizaron el sector manufacturero de Marruecos entre 1985 y 1989. Ellos
argumentan que la nueva tecnolog´ıa puede no estar comercialmente disponible y las
nuevas firmas no estar´ıan dispuestas a venderla por acuerdos de licencias. Adema´s, los
inversores internacionales pueden proveer entrenamiento a los trabajadores que podr´ıa
no replicarse en las firmas locales, contradiciendo el efecto derrame ya mencionado.
Se encontro´ que las firmas internacionales exhiben altos niveles de productividad de
los factores, pero su grado de crecimiento de la productividad es menor que las firmas
dome´sticas. Aunque este resultado puede explicarse en parte por rendimientos decre-
cientes en la productividad, se puede explicar tambie´n por el efecto distorsionador del
proteccionismo. El cual afecta directamente la productividad de las firmas extranjeras.
La evidencia indica que altos niveles de IED no se asocian con un incremento en la
productividad en firmas dome´sticas en la segunda mitad de la de´cada de los 80s (Had-
dad and Harrison, 1993). En general, Carkovic and Levine (2002), indican que estudios
a nivel de firmas no prestan un soporte lo suficientemente fuerte para afirmar que la
IED incentiva el crecimiento econo´mico.
A diferencia de estos estudios a nivel de la firma, los estudios macroecono´micos,
en donde se usa informacio´n agregada de la econom´ıa generalmente sugieren una in-
fluencia positiva de la IED sobre el crecimiento econo´mico. Por supuesto, para poder
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aprovechar los flujos entrantes de IED, estas econom´ıas deben tener ciertas particulari-
dades o condiciones espec´ıficas que son atractivas para la inversio´n extranjera directa.
He mencionado al inicio de esta seccio´n, que existen factores comunes que pueden
compartir los pa´ıses anfitriones, y que en conjunto representan un conglomerado de
caracter´ısticas sociales, pol´ıticas y econo´micas, que determinan la IED en un pa´ıs. Para
esta seccio´n se tomara´ como referencia el trabajo realizado por Marr (1997). Entre los
determinantes que propone se encuentran el taman˜o y apertura del mercado, costos
de trabajo, infraestructura y riesgo pol´ıtico.
Numerosos estudios econome´tricos han establecido la existencia de una fuerte co-
rrelacio´n entre IED y el taman˜o de mercado. Chakrabarti (2001, p.96) lo define como
el producto interno bruto (PIB) per ca´pita del pa´ıs anfitrio´n, el cual a su vez toma
en cuenta otros factores como niveles de ingreso promedio, tasas de crecimiento, en-
tre otros. El taman˜o de mercado ha sido el determinante ma´s aceptado de la IED.
La hipo´tesis del taman˜o de mercado mantiene que es necesario un mercado extenso
para la utilizacio´n eficiente de recursos y sobre todo para alcanzar econom´ıas de escala
(Scaperlanda and Mauer, 1969). En efecto, sin tomar en cuenta la especificacio´n del
modelo o el per´ıodo de tiempo, la hipo´tesis del taman˜o de mercado es estad´ısticamente
significativa. As´ı mismo, Root and Ahmed (1979), quienes consideraron 58 pa´ıses en
desarrollo entre los an˜os de 1966 y 1970, encontraron que el taman˜o del PIB del pa´ıs
anfitrio´n es la variable dominante en determinar los flujos entrantes de IED. Love and
Lage-Hidalgo (2000), encontraron que a pesar que la mano de obra de bajo costo es
un importante determinante de la IED estadounidense, el mercado mexicano es una
ubicacio´n atractiva para la inversio´n de ese pa´ıs por el mercado en s´ı mismo, por lo que
la hipo´tesis del taman˜o de mercado esta´ fuertemente sustentada. Un principal ejemplo
del punto anterior es el caso Australiano. El gran taman˜o de este mercado determino´
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los grandes flujos de IED que entraron a esta econom´ıa como lo podemos apreciar en
la figura 2.
Figura 2: IED: Caso Australiano
Fuente: Banco Mundial
Diversas encuestas indican que en presencia de econom´ıas abiertas, existira´ un ma-
yor flujo de IED. Un indicador importante de la Apertura de Mercado es el taman˜o del
sector exportador del pa´ıs anfitrio´n. Especialmente las exportaciones de manufactura
son un determinante significativo de los flujos entrantes de IED. Singh and Jun (1995)
encontraron, gracias al test de causalidad de Granger, que las exportaciones son la
variable ma´s importante cuando se intenta explicar que´ atrae inversio´n extranjera a un
pa´ıs. Adema´s, las exportaciones preceden a la inversio´n extranjera como en el caso de
Ecuador, Portugal, Grecia y Singapur, y se ha encontrado poca evidencia que exista
retroalimentacio´n en sentido contrario. Singh y Jun mencionan que incluso los pa´ıses
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desarrollados deben implementar sectores alternativos de exportacio´n bajo un sistema
de libre comercio para incentivar flujos entrantes de IED.
Al tomar en cuenta la operacio´n de una firma en un pa´ıs que no es su origen,
se enfrentara´n costos de operacio´n importantes. Entre los cuales podemos mencionar
costos de comunicacio´n, costo de personal (capacitacio´n, salarios), barreras que se
originan por el idioma, y la poca familiarizacio´n con los negocios locales y con el
proceder del gobierno del pa´ıs anfitrio´n (Bevan and Estrin, 2004, p.777). Se encontro´
que existe una relacio´n inversa entre IED y costos unitarios de trabajo. Por lo tanto
mientras ma´s costoso sea operar en un mercado extranjero, menos inversio´n fora´nea
existira´.
Marr (1997) analiza los costos laborales y concluye que cuando e´stos son rela-
tivamente insignificantes, es decir, no var´ıan o var´ıan muy poco de pa´ıs a pa´ıs, las
habilidades de la fuerza laboral tendra´n un impacto en las decisiones sobre do´nde es-
tara´ ubicada la firma extranjera. As´ı mismo, los bajos salarios resultan ser atractivos
para la inversio´n extranjera. Consideremos el caso de Vietnam, pa´ıs cuyo crecimiento
de IED ha sido atribuido principalmente a sus bajos costos laborales (ver figura 3).
Mientras que las empresas extranjeras perciban un ambiente seguro, sin riesgo
pol´ıtico, ni a su personal o capital, en el cual puedan operar rentablemente, seguira´n
invirtiendo en la econom´ıa en cuestio´n (Marr, 1997, p.6). Sin embargo, Bevan and
Estrin (2004) manifiestan que no encontraron influencia del riesgo espec´ıfico de cada
pa´ıs sobre los flujos de IED. En su explicacio´n argumentan que es posible que el
riesgo ya estuviera incluido en otras variables. Por ejemplo, el riesgo cambiario estaba
de alguna manera incluido en el costo unitario del trabajo. Bevan and Estrin (2004)
argumentan adema´s, que el riesgo de un posible default soberano concierne ma´s a
inversiones de portafolio o de especulacio´n de divisas. Mientras que los inversionistas
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Figura 3: IED: Caso Vietnam
Fuente: Banco Mundial
de IED se preocupan ma´s de la estabilidad del ambiente empresarial.
Por otro lado, cuando la democracia de un pa´ıs afecta su atractivo para la IED,
entonces e´ste enfrenta una especie de intercambio entre competir por una limitada
inversio´n extranjera y por la democratizacio´n (Li and Resnick, 2003). Por el contrario,
si los gobiernos democra´ticos estimulan la capacidad del pa´ıs de atraer IED, entonces
la democratizacio´n es positiva para la inversio´n extranjera. Es decir las instituciones
democra´ticas afectan los flujos de IED tanto positiva como negativamente dependiendo
el pa´ıs que se estudie. Con respecto a las nuevas democracias o econom´ıas en transicio´n,
Li and Resnick (2003) argumentan que mientras estas econom´ıas organizan sus nuevas
instituciones sera´ ma´s dif´ıcil atraer inversio´n extranjera. Porque las mismas no estara´n
listas para proveer garant´ıas sobre los derechos de propiedad ya que necesitan consolidar
primero su poder con los agentes de la sociedad. En general es muy importante analizar
24
la democracia y los derechos de propiedad a la par y co´mo esto afecta a la inversio´n
extranjera.
Con respecto a la Infraestructura, se considera carreteras, puertos, aeropuertos,
tecnolog´ıas de transporte y comunicacio´n. Rehman et al. (2011) analizaron el caso
de Pakista´n entre 1975 y 2008, encontrando una relacio´n positiva en el corto y largo
plazo. Si se incrementa la infraestructura en uno por ciento, los flujos entrantes de IED
subira´n en 1.01% en el corto plazo y 1.31% en el largo plazo (Rehman et al., 2011,
p.273).
Las empresas multinacionales son firmas que buscan maximizar sus beneficios y a
la vez minimizar sus costos generales. Una infraestructura precaria incrementa dichos
costos. Por el contrario, la infraestructura deber´ıa mejorar el ambiente para la IED,
subsidiando el costo total de inversio´n y por lo tanto incrementando la tasa de re-
torno de los inversores extranjeros (Khadaroo and Seetanah, 2010). En el estudio de
Khadaroo y Seetanah se consideraron 20 naciones africanas entre 1986 y 2000, y se
encontro´ que la infraestructura, en especial la infraestructura de transporte, tiene un
efecto positivo en el crecimiento econo´mico, lo que quiere decir que los inversionistas
son sensibles a cambios en el capital de transporte.
Concluyendo esta seccio´n, hemos analizado que la IED afecta positivamente tanto
al nivel de produccio´n como a las tasas de crecimiento. Adema´s de ser beneficiosa
para las firmas multinacionales, la IED concede beneficios a los pa´ıses anfitriones a
trave´s de la difusio´n de tecnolog´ıa de las empresas extranjeras hacia la econom´ıa. Esto
es posible gracias al efecto derrame, en el que las firmas dome´sticas aprovechan la
interaccio´n con las empresas extranjeras, su tecnolog´ıa, capital humano, entre otros.
As´ı mismo, existen estudios que afirman que dichos beneficios no son posibles, de
hecho argumentan que la IED es perjudicial para los pa´ıses menos desarrollados. Sin
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embargo dichos ana´lisis son a nivel de la firma, por lo que no presentan evidencia fuerte
que se aplique lo mismo a un nivel agregado de la econom´ıa. Es decir las metodolog´ıas
son diferentes, as´ı como los resultados y conclusiones. La seccio´n siguiente describe la
metodolog´ıa usada en este estudio.
Metodolog´ıa
El objetivo principal de este trabajo es investigar si los flujos entrantres de IED tie-
nen algu´n efecto en el crecimiento econo´mico de Latinoame´rica. Para ello, se ha tomado
en cuenta los trabajos realizados por Bengoa and Sanchez-Robles (2003), Carkovic and
Levine (2002) y Borensztein et al. (1998), los cuales analizan la interaccio´n entre la
IED como variable dependiente y variables independientes mencionadas en la seccio´n
anterior como: consumo de gobierno, apertura al mercado, inflacio´n, entre otros.
Modelo
Debido a que el per´ıodo de ana´lisis va desde 1975 hasta el 2015 para 18 pa´ıses de la
regio´n, se decidio´ realizar estimaciones con datos de panel. Debido a la estructura de los
datos se puede decir que se analiza un panel desbalanceado. En principio se considera
un modelo general de datos de panel con efectos fijos de la siguiente manera:
yit = β0 +β1Xit +αi + εit
i = 1,2, ...,N
t = 1,2, ...,T
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Para lograr una correcta estimacio´n, εit no debe tener correlacio´n serial. Segu´n
(Stock and Watson, 2008, p.155), εit debe cumplir los siguientes supuestos fundamen-
tales:
1. (Xi1,...,XiT ,εi1,,...,εiT ) son independientes e ide´nticamente distribuidos
2. E(εit‖Xi1,...,XiT ) = 0 (estricta exogeneidad)
3. Qxx ≡ET−1 ∑Tt=1 XitX
′
it es no singular; es decir, no hay multicolinealidad perfecta
4. E(εit εis‖Xi1‖, ...,XiT ) = 0 para t 6= s
Una metodolog´ıa frecuentemente utilizada para la estimacio´n con datos de pa-
nel, consiste en la estimacio´n a trave´s de efectos variables (between estimators). Los
cuales son usados comu´nmente en las ciencias pol´ıticas, educacio´n, geograf´ıa y cien-
cias biome´dicas. Uno de los supuestos principales de los efectos variables es que el
te´rmino αi no esta´ correlacionado con ninguna de las variables explicativas. Bell and
Jones (2015), argumentan que un modelo de efectos variables bien especificado, puede
alcanzar los mismos resultados que un modelo de efectos fijos y mucho ma´s.
Sin embargo, existe un problema muy comu´n en los efectos variables y tiene que
ver con el supuesto de exogeneidad. Los residuos deben ser independientes de los
covariados. Esto se puede representar de la siguiente manera.
Cov(xi j,υ j) = 0
Cov(xi j,e j) = 0
El problema es que precisamente, lo anterior no suele cumplirse en los modelos
esta´ndar de efectos variables. Es decir existe un problema de endogeneidad cuya prin-
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cipal causa radica en el te´rmino de error. Espec´ıficamente en el error compuesto, que
se define de la siguiente manera, vit = αi + εit .
El error compuesto contiene al te´rmino αi, entonces vit estar´ıa serialmente corre-
lacionado (Wooldridge, 2006). Una solucio´n a este problema ser´ıa trabajar con GLS
(Generalized Least Squares).
Otra metodolog´ıa usada cuando se trabaja con datos de panel son los efectos fijos
(within estimators). Bajo el supuesto 2 presentado anteriormente, los estimadores por
efectos fijos sera´n insesgados y consistentes (Wooldridge, 2006).
La variable αi captura todos los efectos inobservables, constantes en el tiempo que
influyen en yit . As´ı mismo, αi se refiere a la heterogeneidad observable (Wooldridge,
2006, p.456). El modelo de efectos fijos funciona a trave´s de primeras diferencias. Esto
quiere decir que al diferenciar los datos a lo largo de los an˜os, αi se eliminara´ y por lo
tanto nuestros estimadores no se vera´n afectados por los efectos inobservables en el
tiempo.
Una caracter´ıstica principal de la estimacio´n por efectos fijos es que se permite una
correlacio´n arbitraria entre αi y las variables explicativas en cualquier per´ıodo de tiempo
(Wooldridge, 2006, p.482). Este autor argumenta que los estimadores de efectos fijos,
son mucho ma´s convincentes que los estimadores de efectos variables.
Tomando en cuenta la literatura vigente y a trave´s del Test de Hausman, el modelo
usado en este trabajo es el siguiente.
gypcit = β1in f lcpiit +β2govconsumit +β3secondenrollit +β5openit +β6 f di+αi + εit
En donde gypc es la tasa de crecimiento del PIB per ca´pita, in f lcpi es la inflacio´n
medido por el ı´ndice de precios al consumidor, govconsum representa el gasto de con-
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sumo del gobierno con respecto al PIB, secondenroll representa la tasa de hombres y
mujeres que se encuentran estudiando la secundaria, open representa la apertura de
mercado, la cual es medida como exportaciones mas importaciones con respecto al
PIB, f di son los flujos entrantes de inversio´n extranjera directa con respecto al PIB,
αi representa el efecto fijo y finalmente, εi representa el te´rmino de error. Tanto la va-
riable dependiente como las variables independientes han sido elegidas cuidadosamente
en base a los trabajos emp´ıricos mencionados al principio de esta seccio´n.
Ana´lisis y Resultados
4.1. Datos
La base de datos fue constru´ıda con los World Development Indicators del Banco
Mundial (World Bank, 2017) y con datos del Fraser Institute (Stansel et al., 2016). Las
variables fdi, open, govconsum, se encuentran medidas como porcentaje del PIB, pues
facilita la comparacio´n entre pa´ıses, secondenroll esta´ medido como el porcentaje de la
poblacio´n que se encuentra matriculada en educacio´n secundaria. La tabla 2 muestra
un resumen descriptivo de las variables usadas en el modelo para los 18 pa´ıses de la
muestra, que se pueden observar en el Anexo 1.
Cuando analizamos la columna del nu´mero de observaciones de cada variable, se
observa un panel desbalanceado, por lo tanto se aplica de inmendiato el me´todo de
efectos fijos (Wooldridge, 2006, p.496) como se lo ha hecho en este trabajo de titula-
cio´n. La siguiente columna representa el promedio de cada variable, podemos observar
que la inflacio´n tiene el promedio ma´s alto de toda la muestra. Esto quiere decir que la
mayor parte de pa´ıses se encuentra con una inflacio´n cercana a 108.27 (Ver Anexo 6).
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Tabla 2: Estadı´stica Descriptiva
Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
gypc 827 1.69 4.19 -28.63 16.23
inflcpi 812 108.27 727.59 -1.17 11749.64
govconsum 798 12.20 4.12 2.98 43.48
secondenroll 647 58.99 23.58 8.82 120.32
fdi 771 2.25 2.53 -10.08 16.23
open 827 54.66 30.31 0 165.34
sizegov 789 6.84 1.25 3.36 9.31
Se observa que el mayor nu´mero de pa´ıses concentra sus flujos entrantes de fdi en 2.25
(% PIB). La desviacio´n esta´ndar de inflcpi demuestra que existen algunos datos que se
encuentran muy alejados del promedio. En efecto el anexo 6, nos permite observar que
existen algunos pa´ıses con inflacio´n elevada, sin embargo, el mayor nu´mero de datos
se concentra en el valor del promedio.
As´ı mismo, gypc, inflcpi y fdi, presentan valores m´ınimos negativos y por ejemplo,
en el caso de la fdi, esto significa que el nivel de desinversio´n de las firmas fora´neas
fue mayor que el valor del capital recie´n invertido en el pa´ıs anfitrio´n. La variable de
apertura al comercio open presenta un valor m´ınimo de 0 y una desviacio´n esta´ndar
de 30.31. Para entender mejor el comportamiento de e´sta y otras variables, se pueden
analizar las gra´ficas que se encuentran en los anexos al final del trabajo.
4.2. Resultados empı´ricos
Se realizaron 3 estimaciones diferentes a fin de encontrar los mejores estimadores,
pooled OLS, efectos aleatorios y efectos fijos. Los estimadores y errores esta´ndar obte-
nidos a trave´s de pooled OLS manten´ıan una estricta similitud con los estimadores de
efectos aleatorios. Por lo tanto se decidio´ descartar el modelo con OLS, sin embargo,
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se reportan sus resultados en la tabla 3, junto con los resultados de las estimaciones a
trave´s de efectos variables y efectos fijos. La regresio´n 1 corresponde a la estimacio´n
por efectos aleatorios.
gypcit = 1,545−0,001in f lcpiit−0,158govconsum+0,013secondenroll +0,377 f di
+0,0072open+αit + εit
(1)
Es importante mencionar que la variable dependiente elegida para el modelo se
encuentra medida en porcentaje, es decir, la variacio´n de un an˜o con respecto al otro.
En este caso, la variacio´n en el PIB per ca´pita de un an˜o a otro, a lo que se denomina,
la tasa de crecimiento.
En la ecuacio´n 1 podemos observar que la inflacio´n y el consumo de gobierno
tienen un efecto negativo y significativo sobre la tasa de crecimiento, de -0.00103
y -0.158 puntos porcentuales respectivamente. Es decir, un aumento de 1% en el
gasto de consumo del gobierno, va a provocar una reduccio´n en la tasa de crecimiento
de -0.158 puntos porcentuales. Lo mismo sucede con la inflacio´n, provocando una
reduccio´n de -0.00103 puntos porcentuales sobre la tasa de crecimiento. Cuando la
variable que representa educacio´n secundaria se incrementa en 1%, tiene un efecto
positivo sobre la tasa de crecimiento econo´mico de 0.0130 puntos porcentuales. Aunque
no es estad´ısticamente significativa en absoluto y lo mismo sucede con la medida de
apertura al comercio, open. Aqu´ı se considera un error de medicio´n, pues secondenroll
es la variable que menos valores tiene para los diferentes pa´ıses a lo largo del tiempo. La
inversio´n extranjera directa fdi tiene un efecto positivo y significativo sobre la tasa de
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crecimiento en 0.377 puntos porcentuales. Cuando la IED aumenta en 1% se espera
que la tasa de crecimiento lo haga en 0.377. Despue´s de haber realizado el test de
Hausman, se rechazo´ la hipo´tesis nula y por lo tanto se opto´ por el modelo de efectos
fijos.
La regresio´n 2 corresponde a la estimacio´n por efectos fijos.
gypcit = 0,715−0,001in f lcpiit−0,150govconsum+0,012secondenroll +0,330 f di
+0,0495open+αit + εit
(2)
Este modelo explica un 15% de variacio´n por efectos individuales espec´ıficos de
cada pa´ıs, el cual es representado por el termino rho que se estima automa´ticamente
por el paquete econome´trico usado. Las variables de inflacio´n, consumo del gobierno
y educacio´n secundaria mantienen sus efectos y significancia, aunque con pequen˜as
variaciones en los coeficientes. En esta segunda regresio´n, la variable de apertura de
mercado ha tomado significancia y tiene un efecto positivo de 0.0495 puntos porcen-
tuales sobre la tasa de crecimiento. Mientras que, la inversio´n extranjera tiene un efecto
positivo de 0.330 sobre esta tasa.
Finalmente, la regresio´n 3 consiste en un modelo alternativo estimado con efectos
fijos (within estimators). Se incluye la variable que determina el taman˜o de gobierno
sizegov, el cual es medido por el Fraser Institute.
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gypcit = 3,96−0,0012in f lcpiit−0,181govconsum+0,016secondenroll +0,392 f di
+0,0650open−0,522sizegov+αit + εit
(3)
La medicio´n de sizegov es diferente a la medicio´n de govconsum. Stansel et al.
(2016) lo miden a trave´s de 4 indicadores entre los que se encuentran, consumo de
gobierno, transferencias y subsidios, empresas estatales e inversiones y, tasa impositiva
marginal. El taman˜o de gobierno, sizegov, mide el grado en que un pa´ıs conf´ıa en las
decisiones personales y de mercado en mayor medida que en los presupuestos estatales
y decisiones pol´ıticas. Es decir, un pa´ıs con poca intervencio´n del gobierno recibe un
puntaje ma´s alto.
En la u´ltima regresio´n se encontro´ que el taman˜o de gobierno tiene un efecto
negativo y es estad´ısticamente significativo. Adicionalmente, la regresio´n 3 presenta
algunos cambios en los coeficientes de las diferentes variables. Por ejemplo, govconsum
pasa de -0.150 a -0.181, open pasa de 0.0495 a 0.0650 y, fdi pasa de 0.330 a 0.392. Es
decir, al incluir el taman˜o de gobierno en la ecuacio´n, la inversio´n extranjera incrementa
su efecto sobre la tasa de crecimiento en 0.062 puntos porcentuales, la apertura de
mercado en 0.0155 y el gasto de consumo de gobierno se reduce en 0.031 puntos
porcentuales.
En relacio´n a la variable de educacio´n secundaria, secondenroll, hemos evidenciado
que no tiene efecto sobre la tasa de crecimiento en ninguno de los modelos. Sin em-
bargo se realizo´ una regresio´n (anexo 5) usando efectos fijos. En este modelo se ha
seleccionado a fdi como variable dependiente y entre las variables independientes se
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Tabla 3: Resultados empı´ricos
(OLS) (1) (2) (3)
VARIABLES gypc gypc gypc gypc
inflcpi -0.00103*** -0.00103*** -0.00103*** -0.00116***
(0.000261) (0.000261) (0.000273) (0.000272)
govconsum -0.158*** -0.158*** -0.150*** -0.181***
(0.0429) (0.0429) (0.0529) (0.0550)
secondenroll 0.0130 0.0130 -0.0120 -0.0158
(0.00875) (0.00875) (0.0121) (0.0122)
fdi 0.377*** 0.377*** 0.330*** 0.392***
(0.0801) (0.0801) (0.0872) (0.0893)
open 0.00723 0.00723 0.0495*** 0.0650***
(0.00642) (0.00642) (0.0157) (0.0162)
sizegov -0.522***
(0.187)
Constant 1.545** 1.545** 0.715 3.951**
(0.722) (0.722) (1.035) (1.576)
Observations 574 574 574 566
R-squared 0.147 0.147 0.133 0.147
Number of countrynum 18 18
Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
encuentra nuestra variable de educacio´n (secondenroll), inflacio´n (inflcpi), taman˜o de
gobierno (sizegov), apertura al mercado (open), gasto de consumo de gobierno (gov-
consum) , y regulacio´n (regul). Este u´ltimo regresor es medido por el Instituto Fraser
y “se enfoca en las restricciones regulatorias que limitan la libertad de intercambio,
cre´dito, trabajo y en el mercado de productos” (Stansel et al., 2016).
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Se encontro´ que con un incremento de 1% en la tasa de educacio´n secundaria,
la IED, como porcentaje del PIB, se incrementa en 0.0397 puntos porcentuales, este
resultado es estad´ısticamente significativo. Finalmente, en este modelo alternativo se
encontro´ que la variacio´n explicada por efectos individuales espec´ıficos es de 31%.
Conclusiones
El presente trabajo de titulacio´n se planteo´ investigar el efecto de la Inversio´n
Extranjera Directa en el crecimiento econo´mico en pa´ıses latinoamericanos. La muestra
incluyo´ datos de 18 pa´ıses entre 1970 y 2015. Para esto se usaron estimaciones con
datos de panel usando efectos fijos, metodolog´ıa que fue determinada por el Test
de Hausman. Las variables usadas en el modelo, corresponden a aquellas que fueron
tomadas en cuenta en trabajos emp´ıricos anteriores.
El incremento en la productividad gracias a las mejoras en tecnolog´ıa por la IED
son efectos positivos de esta inversio´n. Dichos efectos llegan al pa´ıs anfitrio´n por los
dos canales mencionados en las secciones anteriores. As´ı mismo, la IED representa
una fuente alternativa de financiamiento, la cual puede brindar beneficios adicionales
al pa´ıs anfitrio´n en caso que fracase un proyecto de inversio´n extranjera. A pesar que
existen ideolog´ıas diferentes que argumentan que la IED representa una amenaza para
la econom´ıa, se descartan dichas afirmaciones. E´stas pertenecen a una e´poca pasada
en la cual el paradigma keynesiano estaba en auge, y adema´s, la evidencia emp´ırica
que se ha presentado a favor de esta ideolog´ıa corresponden a estudios a nivel de la
firma. Por ello no se consideran vigentes a un nivel agregado de la econom´ıa que es lo
que se ha estudiado en este trabajo.
Puedo concluir que la Inversio´n Extranjera Directa tiene un efecto positivo sobre
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el crecimiento econo´mico de la regio´n. Es decir, a ma´s inversio´n ma´s crecimiento
en la econom´ıa. Por lo tanto, es beneficioso para los pa´ıses latinoamericanos hacer
pol´ıticas y acuerdos comerciales atractivos para los inversores fora´neos. E´sto, tomando
en cuenta los determinantes de la IED. Adema´s, en latinoame´rica el gasto de consumo
de gobierno, no beneficia al crecimiento econo´mico en presencia de IED. Por ello, la
recomendacio´n ser´ıa mantener un nivel adecuado de inversio´n pu´blica, lo cual puede
ser un reto interesante para algunos pa´ıses de la regio´n que consideran que el principal
motor de la econom´ıa es el gasto estatal.
Con respecto al taman˜o del gobierno (como lo mide el Fraser Institute), y tomando
en cuenta el anexo 5, concluyo que los pa´ıses que tienen una orientacio´n pro-mercado
son ma´s propensos a atraer IED. Sizegov tiene un efecto significativo de 0.634 pun-
tos porcentuales sobre la inversio´n extranjera (% PIB). Comprobando as´ı argumentos
planteados por Marr (1997) con respecto al taman˜o y la apertura de mercado como
determinantes de la IED.
Con respecto a la educacio´n secundaria, se encontro´ que no tiene efecto sobre el
crecimiento econo´mico en presencia de la IED. Sin embargo, al analizar el efecto de
la educacio´n secundaria sobre la inversio´n extranjera se encontro´ que existe un efecto
positivo sobre la misma (0.0397), apoyando argumentos como los de Carkovic and
Levine (2002). Por lo tanto se recomienda crear programas educativos de secundaria,
en los cuales se fortalezcan las bases necesarias relacionadas al mundo laboral. Es
importante trabajar en este punto, pues segu´n Bellei et al. (2015) “la cobertura de la
educacio´n secundaria alcanza en la Regio´n so´lo niveles intermedios y, salvo excepciones,
no experimento´ un avance muy relevante durante la de´cada pasada”
As´ı mismo, brindar mayor apoyo estatal a los objetivos de Educacio´n para Todos
(EFA por sus sigles en ingle´s), programa de la UNESCO, a trave´s de un mayor gas-
36
to pu´blico destinado a educacio´n. Para lograrlo, es necesario incrementar el PIB per
ca´pita, pues se ha encontrado evidencia suficiente que la cobertura en educacio´n esta´
positivamente relacionada con el nivel de riqueza de los pa´ıses UNESCO. Esto es a
mayor PIB per ca´pita, mayor tasa de matriculacio´n en secundaria (Bellei et al., 2015).
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Anexos
7.1. Anexo 1: Lista de paı´ses considerados en la investigacio´n (asig-
nacio´n nume´rica)
Tabla 4: Lista de paı´ses (asignacio´n nume´rica)
No. Asignado Paı´s
1 Argentina
2 Bolivia
3 Brasil
4 Chile
5 Colombia
6 Costa Rica
7 Repu´blica Dominicana
8 Ecuador
9 Guatemala
10 Honduras
11 Me´xico
12 Nicaragua
13 Panama´
14 Peru´
15 Paraguay
16 El Salvador
17 Uruguay
18 Venezuela
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7.2. Anexo 2: Inversio´n Extranjera Directa (toda la muestra)
Figura 4: IED (toda la muestra)
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7.3. Anexo 3: Gasto de consumo de gobierno (toda la muestra)
Figura 5: Gasto de Consumo de Gobierno (toda la muestra)
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7.4. Anexo 4: Apertura al comercio (toda la muestra)
Figura 6: Apertura al comercio (toda la muestra)
45
7.5. Anexo 5: Modelo alternativo
Tabla 5: Modelo Alternativo
(1)
VARIABLES fdi
secondenroll 0.0397***
(0.00712)
inflcpi -3.30e-05
(0.000146)
sizegov 0.634***
(0.102)
open 0.0275***
(0.00828)
govconsum -0.0646**
(0.0315)
regul 0.0872
(0.129)
Constant -5.873***
(0.871)
Observations 497
Number of countrynum 18
R-squared 0.357
Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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7.6. Anexo 6: Media (inflcpi)
Figura 7: Media (inflcpi)
